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2 対象企業は，日本は東証上場企業、米国は NYSE 総合指数の構成企業，欧州は EU 加盟国（1995 年時点）15 カ国の
主要株価指数の構成企業。米国，欧州の企業の ROA は，ほぼ全期間にわたり日本企業を 1～2%以上高く，売上高営
業利益率はさらに高い。例外は ROA が 2002 年は日米欧がほぼ同等，2003 年は日欧がほぼ同等であったのみである。 
3 徳田 [2010]は，財務省「法人企業統計年報」，European Committee of Central Blance Sheet Data Offies”Bach 
Databace”によりみずほ総合研究所作成の資料を使って計数を比較いしている。2000 年～2007 年の ROA の平均値
を比べている。日本が 2％程度なのに比べて、ドイツは 4%程度，フランスは 3%程度となっている。2004 年～2007
年の ROA，総資本回転率，売上高営業利益率の平均値を比べると，ドイツ，フランスに比べて日本の ROA は明ら
かに低く，総資本回転率はほぼ同等だが，したがって売上高営業利益率がかなり低い。  
4 櫻井 [2012, pp.310-319]によれば，VE（バリュー・エンジニアリング）は，製品やサービスの機能を研究するこ
とによって ,その価値を向上させる手法ないし思想である。また，価値を V,機能 (F)から得られる効用を U,コストを
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